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Abstract
This article analyzes the Free Silver period of American history. As was shown by Hugh Rockoff,
The Wonderful Wizard of Oz was not only a child’s tale but also a sophisticated commentary on the po-
litical and economic debates of this period. Prices fell dramatically between the 1870s and the 1890s.
Debtor farmers in the Midwest, and South increased the real burden of their debt. They thought Free
Silver would increase the money supply and thereby alleviate their debt burdens. The free coinage
of silver was a substitute for the role of a central bank. It was not until 1913 that the Federal Reserve
Act became law. In this paper, a full explanation is given to the reason why the Federal Reserve System








示すように、戦争の終結した 1865年から 1890年までに 50％を上回った。複本位制にして貨幣供
給を増やせば景気が良くなる、と人びとは考えた。後述するライマン（Lyman Frank Baum）の
『オズの魔法使い』（The Wonderful Wizard ofOZ, 1900）について研究したディジェ（Ranjit S. Dighe）
＊ 亜細亜大学経済学部教授 kawahata@asia-u.ac.jp
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年 1860 1865 1870 1875 1880 1885 1890 1895
農産物価格指数（1910－14＝100） 77 148 112 99 80 72 71 －
鉄鋼卸売価格（100ポンド当りドル） 48.0 98.6 106.8 68.7 67.5 28.5 31.8 24.3
銀価格（純オンス当りセント） 135.0 133.7 132.8 124.0 115.0 106.5 104.6 65.28
消費者物価指数（1967＝100） 27 46 38 33 29 27 27 25
























『オズの魔法使い』は、サイクロンによってマンチキンの国（the land of the Munchikins）に飛
ばされてきたドロシー（Dorothy，正直で親切で勇気があるアメリカ人の象徴）という少女が、ド




ブリキの木こり（the Tin Woodman，産業労働者の象徴）、臆病なライオン（the cowardly Lion, Wil-
liam Jennings Bryanのこと）とともに、オズ大王（the Great OZ）に会うために黄色いレンガの道





“Yes,” said the Woodman, “at last I shall get my heart.”
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“And I shall get my brain,” added the Scarecrow, joyfully.
“And I shall get my courage,” said the Lion, thoughtfully.
“And I shall get back to Kansas,” crid Dorothy, clapping her hands.
ドロシーの目的は、カンザスの自分の家に帰る方法をオズに教えてもらうことであったが、その
願望は叶えられることになる。南の国の良い魔女（the good Witch of the South）がドロシーに、
こう言う。
“The Silver Shoes,” said the Good Witch, “have wonderful powers. And one of the most curious
things about them is that they can carry you to any place in the world”
銀には不思議な力があり何でもできる、というのは、どういうことか。『Ozの魔法使い』の Oz
は、金の単位 ounceのことである。オズ大王は、1896年の大統領選においてマッキンリー（Wil-










話」（The Wizard of Oz : Parable on Populism,1964）であり、ロックオフの論文「貨幣的寓意物語
としての『オズの魔法使い』」（The “Wizard of Oz”as a Monetary Allegory,1990）であった。
さて、西の国の悪い魔女は、ドロシーの銀の靴を自分のものにしたくて、こういうことをした。
She placed a bar of iron in the middle of the kitchen floor, and then by her magic arts made







“someday I shall get the other one from you.”
銀の靴のもう片方も奪って、金単本位制にするとの所信の表明だが、マッキンリーは実際に金単




“This made Dorothy so very angry that she picked up the bucket of water that stood near and
dashed it over the Witch, wetting her from head to foot.
Instantly the wicked woman gave aloud cry of fear, and then, as Dorothy look at her in wonder,














































のが 1913年 12月、準備銀行が業務を開始したのは 1914年 11月になってからであった。
（1）1792年の貨幣鋳造法（An Act establishing a Mint, and regulating the Coins of the United States）
制定
第 3表 米国の景気循環
谷 山 谷 拡張期間 後退期間
1861/6 1865/4 1867/12 46 32
1867/12 1869/6 1870/12 18 18
1870/12 1873/10 1879/3 34 65
1879/3 1882/3 1885/5 36 38
1885/5 1887/3 1888/4 22 13
1888/4 1890/7 1891/5 27 10
1891/5 1893/1 1894/6 20 17
1894/6 1895/12 1897/6 18 18
1897/6 1899/6 1900/12 24 18
［出所］NBER, US Business Cycle Expansions and Contractionsから作成。
■『オズの魔法使い』と米国の通貨政策
7
there shall be from time to time struck and coined at the said Mint coins of gold, silver, and
copper of the following denominations, values, and descriptions, viz. : Eagles−each to be of the
value of ten dollars or units, and to contain two hundred and forty−seven grains and four eighths
of a grain of pure 
the proportional value of gold to silver in all coins which shall by law be current as money
within the United States be as fifteen to one, according to quantity in weight, of pure gold or pure
silver ; that is to say, every fifteen pounds weight of pure silver shall be of equal value in all pay-
ments with one pound weight of pure gold 
it shall be lawful for any person or persons to bring to the said Mint gold and silver bullion,
in order to their being coined ; and that the bullion so brought shall be there assayed and coined




グレイン、純銀 371.25グレイン、金銀比価は 1対 15であった。
（2）1834年の貨幣法（An Act concerning the gold coins of the United States, and for other purposes）
改正
the gold coins of the United States shall contain the following quantities of metal, that is to
say : each eagle shall contain two hundred and thirty−two grains of pure gold 
イーグルは 10ドル金貨であるから、この「貨幣法」の改正によって、1ドルが純金 24.75グレイ
ンから純金 23.20グレインへと減少した。純銀 371.25グレインはそのままであったから、金銀の法
定比価は 1対 16になった。市場では 1834年において金銀比価は 1対 15.7であった。負債の返済
が金でも銀でもよければ、法定比価が 1対 16であるから、銀で返済すれば 1,600オンスの負債で





（3）1853年の貨幣鋳造法（An Act amendatory of Existing Laws relative to the Half−Dollar, Quarter-
Dollar, Dime, and Half−Dime）制定
the weight of the half−dollar or piece of fifty cents shall be one hundred and ninety−two grains,
and the quarter−dollar, dime, and half−dime shall be, respectively, one half, one fifth, and one tenth
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of the weight of said half−dollar.
The silver coins issued in conformity with the above section shall be legal tenders in payment





1851年 266万純オンス、1852年 290万純オンス、1853年 314万純オンスへと増加した。この結果、
金の価値が低下して、1853年には市場での金銀比価が 1対 15.4になった。よって 1ドルの銀貨は、







（4）1862年の法貨法（The Legal Tender Act）制定
1861年 4月に南軍が連邦のサムター砦（Fort Sumter）を攻撃して戦端が開かれた南北戦争は、
1865年 4月に南軍が降伏して終結した。戦争は 4年間にわたり、莫大な支出が必要とされた。歳






年 3月と、度重なる紙幣の増発によって、発行総額は 4億 5,000万ドルになった。このため、第 1
表が示すように、消費者物価は 1860年から 1865年にかけて 70％も上昇した。1866年 3月には、
両院ともグリーンバック紙幣の削減を承認した。これによって 1867年 12月にはグリーンバック紙
幣の数量は 3億 5,600万ドルになったが、1868年 2月になると紙幣の数量を削減することが禁止さ
れ、1874年 1月に約 3億 7,300万ドル、1874年 6月には 3億 8,200万ドルになった。
（5）1873年の鋳造法（An Act revising and amending the Laws relative to the Mints, Assay−offices,
and Coinage of the United States）制定
■『オズの魔法使い』と米国の通貨政策
9
the silver coins of the United States shall be a trade dollar, a half−dollar, or fifty−cent piece,
a quarter−dollar, or twenty−five−cent piece, a dime, or ten−cent piece ; and the weight of the trade
dollar shall be four hundred and twenty grains troy ; the weight of the half−dollar shall be twelve
grams (grammes) and one half of a gram (gramme); the quarter−dollar and the dime shall be re-
spectively one half and one fifth of the weight of said half−dollar ; and said coins shall be a legal
tender at their nominal value for any amount not exceeding five dollars in any one payment.























（6）1875年の正貨支払再開法（An Act to provide for the Resumption of Specie Payments）制定
1879年 1月 1日に正貨との兌換を再開し、グリーンバック紙幣の流通総額を 3億ドルに減少さ
せることになった。このグリーンバック紙幣の兌換・回収の撤回と、1873年の恐慌によって暴落
した農産物価格を上昇させるためにグリーンバック紙幣の増発を要求したのが 1874年に結成され




（7）1878年銀貨鋳造法（An Act to authorize the coinage of the standard Silver Dollar, and to restore
its legal−tender character）成立
the Secretary of the Treasury is authorized and directed to purchase, from time to time, silver
bullion, at the market price thereof, not less than two million dollars worth per month, nor more
than four million dollars worth per month, and cause the same to be coined monthly as fast as




lison Act）であった。これによって財務省は市場価格で 1か月 200万ドル以上、400万ドル以下に
相当する銀地金を買い上げ、銀貨に鋳造することになった。自由銀貨鋳造を要求する諸勢力は、鋳
造が無制限でなかったのが不満であった（［5］，p.116）。
（8）1890年シャーマン銀買入法（An Act directing the purchase of silver bullion and the issue of Treas-
ury notes thereon, and for other purposes）制定
the Secretary of the Treasury is hereby directed to purchase, from time to time, silver bullion
to the aggregate amount of four million five hundred thousand ounces, or so much thereof as
many be offered in each month, at the market price thereof, not exceeding one dollar for three
hundred and seventy−one and twenty−five hundredths grains of pure silver, and to issue in payment
for such purchases of silver bullion Treasury note of the United States to be prepared by the Sec-
retary of the Treasury 
第 1表に示されるように、1865年から 1890年にかけて、農産物価格は 50％、銀価格も 22％下
第 4表 種類別流通通貨
年 金貨 銀貨・補助銀貨 合衆国紙幣 州法銀行券 国法銀行券
1860 207 21 － 207 －
1870 81 9 325 2 289
1880 226 69 328 － 337
1890 374 110 335 － 182











影響によって、第 3表に示されるように 1893年 1月を山とする景気後退となった。当時の経済の
状況をガイストが、こう素描している。「全国で 500の銀行、1万 5000の企業が破綻し、失業者の
数が激増した。1893年末、アメリカの鉄道会社の 3分の 1近くが破産を申し立てるなど 1873年以
来の厳しい不況の時代が訪れていた」（［16］、147頁）。









（9）1893年シャーマン法の銀買入条項廃止（An Act to repeal a part of an act approved July fourteenth,
eighteen hundred and ninety, entitled “An act directing the purchase of silver bullion and the issue
of Treasury notes thereon, and for other purposes.”）
クリーヴランド大統領は 1893年 11月に、シャーマン法の銀買入条項廃止法案に署名した。財務

































第 5表 1809 年の第一合衆国銀行の貸借対照表
資 産 負 債







州 法 銀 行 預 金 0.8 資 本 金 10.0
正 貨 5.0 未 配 当 利 潤 0.5
土地・ 建 物 （ 減 価 ） 0.5
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年 州法銀行券 増加率（％） 合衆国総通貨 増加率（％）
1832 91,500 121,900
1833 91,500 0.0 122,150 0.2
1834 94,840 3.7 135,840 11.2
1835 103,692 9.3 154,692 13.9
1836 140,301 35.3 205,301 32.7
1837 149,186 6.3 222,186 8.2




















「パシフィック鉄道法」（the Pacific Railroad Act）が制定され、ユニオン・パシフィック鉄道（Un-





ク鉄道の凋落についてはフォーゲル（Robert William Fogel）の論考があり、J. クック商会の破綻
第 7表 連邦政府公債の減少
年 1865 1870 1875 1880 1885
公債総額（億ドル） 26.8 24.4 21.6 20.9 15.8
［出所］アメリカ合衆国商務省編『アメリカ歴史統計 第Ⅱ巻』（斎藤・鳥居監訳）、東洋書林、1999 年。
第 8表 営業鉄道路の距離
1830 1840 1850 1860 1870 1880 1890
23 2,818 9,021 30,626 52,922 93,262 166,703
［出所］アメリカ合衆国商務省編『アメリカ歴史統計 第Ⅱ巻』（斎藤・鳥居監訳）、東洋書林、1999 年。
（単位：マイル）












チューベンヴィル・インディアナ鉄道（Steubenville & Indiana Railroad）の社債売出しに関与、と
いうように鉄道業界と密接な関係を維持した。1861年 1月にクックは、フィラデルフィアで小規




巨額の運転資金を獲得した。1862年 10月の 6％利付き 5年据置き 20年償還の連邦政府公債の売
出しでは、幹事金融業者に指名され、零細投資家層に積極的に販売した。1865年 1月に計画され





セントラル・パシフィック鉄道（Central Pacific Railroad）やミズーリ鉄道（Missouri Railroad）























党（the People’s party of America，通称 the Populist party）が自由銀鋳貨（free silver）を要求。1891



















when we have restored the money of the Constitution all other necessary reform will be pos-
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sible ; but that until this is done there is no other reform that can be accomplished.
7月 9日のこのブライアンの「金の十字架」（The Cross of Gold）の演説は、満場を熱狂に巻き
込んだ、という。その演説は、こう締めくくられた。
You shall not press down upon the brow of labor this crown of thorns; You shall not crucify








































年 1979 1980 1981 1982 1983
流通速度変化率 4.8 1.8 5.3 －4.7 －1.1
第 2図 複本位制度の失敗
［出所］Irving Fisher, Elementary Principles of Economics, 1915, p.228.
（％）
［出所］Economic Report of the President, Supplementから作成。
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